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RESUMO 
 
 
 
Mezzari, Tuani Daminelli. Análise das Demonstrações Contábeis: um estudo 
comparativo entre empresas do setor de revestimentos cerâmicos do extremo 
sul catarinense. 2015. Orientador: Professor Especialista Luiz Henrique Tibúrcio 
Daufembach. Trabalho de Conclusão do Curso de Ciências Contábeis. Universidade 
do extremo Sul Catarinense – UNESC. Criciúma – SC. 
 
A análise das demonstrações contábeis tem se apresentado como uma ferramenta 
aplicada na gestão empresarial, pois por meio dela é possível avaliar a situação 
financeira, econômica e patrimonial das empresas por isso é importante à análise de 
suas demonstrações contábeis avaliando sua situação no mercado, bem como sua 
posição perante seus concorrentes. O principal objetivo deste trabalho é realizar 
uma análise comparativa entre duas empresas do setor de revestimentos cerâmicos 
situadas no extremo sul catarinense, expondo a análise dos indicadores das 
empresas separadamente e em seguida apresentando o parecer das empresas 
indicando a situação de cada uma, efetuar a comparação entre elas e verificar qual 
entidade se encontra melhor posicionada no mercado. E para buscar os objetivos 
esperados foram realizadas pesquisas bibliograficas apresentado o conceito das 
demonstrçãoes contábeis e suas respectivas leis. Em relação aos estudos quanto 
aos objetivos foram utilizados a pesquisa descritiva, pois consiste em descrever 
determinadas características. A análise de dados se refere à análise qualitativa e 
quantitativa, pois será feito a análise financeira através de indicadores. Para concluir 
foi elaborado um parecer referente a análise aplicada nas empresas, para verificar 
qual se encontra com posiçao finaceira melhor, sendo assim foi possível verificar 
que as empresas através da  interpretação dos elementos obtidos nas análises 
permitindo ao usuário avaliar a situação da organização, e assim utilizá-la como 
suporte para decisões futuras. 
 
 
 
Palavras-chave: Demonstrações Contábeis, Análise Comparativa, Índices 
econômico-financeiros, Revestimento Cerâmico. 
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1  INTRODUÇÃO 
No presente trabalho será realizada uma análise das demonstrações 
contábeis das empresas Portinari e Eliane nos exercícios de 2013 e 2014. Com o 
resultado dos cálculos será analisada a situação econômica financeira de cada 
empresa nos períodos descritos. Neste capítulo apresenta-se o tema proposto, os 
problemas, os objetivos a serem atingidos e a justificativa para a elaboração do 
trabalho.  
1.1 TEMA E PROBLEMA 
A informação contábil deve ser revestida de qualidade sendo objetiva, 
clara, concisa, permitindo que o usuário possa avaliar a situação econômica e 
financeira da organização, bem como fazer inferências sobre a tendência futura, de 
forma a atender sempre os próprios objetivos da entidade empresarial.  
O usuário interno são todas as pessoas ou grupos de pessoas 
relacionadas com a empresa e que têm facilidade de acesso às informações 
contábeis, como: gestores, empregados, sócios, entre outros. Sob o ponto de vista 
do usuário interno, quanto mais à análise se detiver na constatação do passado e do 
presente, mais acrescerá e avolumará a sua importância como instrumento de 
avaliação de desempenho da entidade.  Além das informações contidas nas 
demonstrações contábeis divulgadas pela entidade, também tem acesso a dados 
históricos mais precisos e a informações internas e, portanto, está em posição 
privilegiada em relação ao analista externo.  
Os usuários externos são todas as pessoas ou grupos de pessoas sem 
facilidade de acesso direto às informações, mas que as recebem de publicações das 
demonstrações pela entidade, tais como acionistas, credores, entidades 
governamentais, entidades sindicais, entre outros. Sob o ponto de vista do usuário 
externo, quanto mais às demonstrações contábeis se referirem à exploração de 
tendências futuras, maior será a sua utilização. Será aquele que irá trabalhar com as 
demonstrações contábeis tradicionais divulgadas pela entidade. Muitas vezes, além 
das demonstrações contábeis, são solicitadas informações adicionais que facilitam o 
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relacionamento do usuário com a entidade analisada e, também, uma melhor 
compreensão das operações.  
Assim, o setor cerâmico tem um grande papel na economia brasileira, 
atraindo altos investimentos em capacitação, custos de instalações e tecnologia 
aplicada.  
Diante disso, o tema deste trabalho é a análise das demonstrações 
contábeis de duas empresas do segmento cerâmico do sul catarinense têm-se a 
seguinte questão problema: Qual o desempenho econômico financeiro de duas 
empresas do setor cerâmico do extremo sul catarinense por meio do método de 
análise comparativa?  
1.2 OBJETIVOS DA PESQUISA 
Neste tópico será apresentado o objetivo geral e os objetivos específicos 
da pesquisa.  
 
1.2.1 Objetivo geral 
 
O objetivo geral consiste em analisar o desempenho econômico-financeiro 
de duas empresas do setor cerâmico do extremo sul catarinense por meio do 
método de análise comparativa. 
 
1.2.2 Objetivos específicos 
 
Os objetivos específicos consistem em: 
 Pesquisar os conceitos de análise das Demonstrações Contábeis;  
 Analisar as demonstrações contábeis das empresas Eliane e Portinari 
do período de 2013 e 2014; 
 Identificar o desempenho econômico-financeiro das empresas objeto 
de estudo.  
 Apresentar um parecer da situação econômico-financeiro expondo a 
situação das empresas. 
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1.3 JUSTIFICATIVA  
Este trabalho visa apresentar a situação econômica e financeira de duas 
empresas do mesmo ramo, por meio da análise das demonstrações contábeis. A 
partir da análise será apresentado um parecer sobre como está à situação das 
empresas bem como as principais diferenças entres elas. 
A análise das demonstrações contábeis constitui-se em um processo de 
análise sobre os respectivos demonstrativos contábeis, objetivando o conhecimento 
da situação da empresa em seus aspectos operacionais, econômicos, patrimoniais e 
financeiros. 
Conhecer a situação econômica e financeira das empresas de um mesmo 
segmento torna-se relevante para auxiliar na tomada de decisão pelos gestores e na 
captação de novos recursos junto aos investidores, pois como explica Matarazzo 
(2003, p. 28), “a análise de balanços é fundamental para quem pretende relacionar-
se com uma empresa, pois permite estimar seu futuro, suas limitações e suas 
potencialidades”. Já Marion (2010) afirma que a análise de balanços tem importância 
nas operações de compra e venda a prazo entre empresas, na avaliação da 
eficiência administrativa, na preocupação de desempenho de seus concorrentes, e 
para os funcionários, na expectativa de identificarem melhor a situação econômica 
financeira, consolidando a necessidade da análise das demonstrações contábeis. 
A realização deste trabalho de pesquisa poderá auxiliar acadêmicos, 
professores e sociedade em geral sobre a análise das demonstrações contábeis, 
visto que será apresentada sobre as demonstrações contábeis bem como a sua 
aplicação e análise sobre as mesmas.  
A sociedade interessada poderá se beneficiar com a realização do 
trabalho para identificar como o setor está se comportando no mercado, se a 
situação é geral ou está concentrada em alguma empresa somente. 
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2 FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 
Neste capítulo apresenta-se o conceito das demonstrações contábeis da 
análise e também os indicadores que serão utilizados para efetuar a análise das 
empresas objeto estudo deste trabalho. 
2.1 DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS 
A contabilidade serve como um modelo de representação da situação 
econômico-financeira de uma empresa, sempre mostrando os fatos de maneira 
simplificada.  
As Demonstrações Contábeis, também conhecidas como demonstrações 
financeiras, têm por objetivo apresentar informações sobre o patrimônio e a situação 
da empresa para acionistas e demais interessados, que possibilite tomar decisões 
que sejam melhores para a entidade. (BRAGA, 2006).  
Para que as Demonstrações Contábeis representem apropriadamente a 
posição patrimonial e financeira, o desempenho financeiro e os fluxos de caixa da 
entidade devem ser seguidas as orientações do Comitê de Pronunciamentos 
Contábeis (CPC) inseridas no Pronunciamento Conceitual Básico – Estrutura 
Conceitual para a Elaboração e Apresentação das Demonstrações Contábeis. 
Presume-se que a aplicação dos Pronunciamentos, Orientações e Interpretações do 
CPC garante ás demonstrações contábeis a adequação necessária. 
O pronunciamento Técnico CPC 26 (R1) – Apresentação das 
Demonstrações Contábeis – estabelece que a entidade que apresentar as 
demonstrações contábeis em conformidade com os Pronunciamentos, Orientações e 
Interpretações do CPC devem declarar de forma explicita que atende plenamente às 
referidas normas.  
A regulamentação das Demonstrações Contábeis para as sociedades por 
ações passavam a ser obrigatórias com a Lei 6.404/76, alterada e revogada pela Lei 
11.638/07, que em seu artigo 176 estabelece a obrigatoriedade da elaboração das 
seguintes Demonstrações Contábeis:  
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 Figura 1 - Demonstrações Contábeis obrigatórias pela Lei das S/A 
  
  Fonte: Adaptado de MARTINS et al, 2013, p. 184 
 
O Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC) 26 estabelece outras 
demonstrações que devem ser apresentadas, comparada com as indicadas pela 
legislação.  
 
 Figura 2 - Demonstrações Contábeis obrigatórias pelo CPC 26 
 
 Fonte: Adaptado de MARTINS et al, 2013, p. 815 
 
Em análise, verificou-se que o CPC 26 exige um número maior de 
Demonstrações Contábeis. Conforme a Lei das Sociedades por Ações indica que a 
Demonstrações de Lucros e Prejuízos Acumulados (DLPA) não precisa ser 
elaborada se a mesma for incluída na Demonstração das Mutações do Patrimônio 
Líquido (DMPL) e a Demonstração do Valor Adicionado (DVA) é obrigatória para as 
empresas de capital aberto. No CPC 26 informa que a DVA deve ser elaborada se 
exigido por Lei ou por órgão regulador e apresenta como obrigatória a 
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Demonstração do Resultado Abrangente (DRA) que deve apresentar as variações 
do patrimônio líquido dentro do período. (MARTINS et al, 2013).  
A Lei 6.404/76, em seu artigo 186 menciona que isenta as empresas da 
apresentação da DLPA, se ao contrário apresentarem na DMPL “o montante do 
dividendo por ação do capital social”. 
Além das demonstrações obrigatórias, as empresas também devem 
apresentar relatórios complementares para acompanhar as demonstrações, como as 
Notas Explicativas, Relatório da Administração, Parecer dos Auditores 
Independentes e Parecer do Conselho Fiscal.   
De acordo com Ribeiro (2009), nos § 1º a 4º do artigo 176 da Lei 
6.404/76, institui condições para as demonstrações contábeis tais como as 
demonstrações de cada exercício serão publicadas com a indicação dos valores 
correspondentes das demonstrações do exercício anterior. 
Nas demonstrações, as contas semelhantes poderão ser agrupadas; os 
pequenos saldos poderão ser agregados, desde que indicada à natureza e não 
ultrapassem 0,1 (um décimo) do valor do respectivo grupo de contas; mas é vedada 
a utilização de designações genéricas, como “diversas contas” ou “conta-correntes”; 
As demonstrações financeiras registrarão a destinação dos lucros 
segundo a proposta dos órgãos da administração, no pressuposto de sua aprovação 
pela assembléia-geral. 
Em 2009 a Lei nº 6.404/76 sofreu diversas alterações, provenientes da Lei 
nº 11.638/07 e pela Medida Provisória nº 449/08 que foi alterada pela Lei 11.941/09. 
A nova Lei trouxe novos conceitos, métodos e critérios contábeis e fiscais, para a 
elaboração das demonstrações contábeis de acordo com as regras vigências no 
Brasil aos padrões internacionais de contabilidade - International Financial Report 
Standart (IFRS). (RODRIGUES, 2010).  
As alterações ocorridas nas demonstrações foram de grande importância 
para a regulamentação da contabilidade, contribuindo para as empresas se tornarem 
padronizadas mundialmente, atendendo assim as normas internacionais de 
contabilidade e fazendo com que todas as empresas apresentem as demonstrações 
de forma padronizada e para uma melhor compreensão aos usuários, independente 
de onde estejam sendo elaboradas. 
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A obrigatoriedade das demonstrações, conforme a Lei 11.638/07 se 
estende para as sociedades de grande porte, tendo que observar as mesmas 
condições. De acordo com Silva (2009): 
aplicam-se às sociedades de grande porte, ainda que não constituídas sob 
a forma de sociedades por ações, as disposições da Lei nº 6.404, de 15 de 
dezembro de 1976, sobre escrituração e elaboração de demonstrações 
financeiras e a obrigatoriedade de auditoria independente por auditor 
registrado na Comissão de Valores Mobiliários. Parágrafo único. Considera-
se de grande porte, para os fins exclusivos desta Lei, a sociedade ou 
conjunto de sociedades sob controle comum que tiver, no exercício social 
anterior, ativo total superior a R$240.000.000,00 (duzentos e quarenta 
milhões de reais) ou receita bruta anual superior a R$ 300.000.000,00 
(trezentos milhões de reais). 
Muito embora a legislação obrigue a elaboração e publicação das 
demonstrações acima citadas, para fins de análise são usualmente utilizadas o 
Balanço Patrimonial (BP), Demonstração do Resultado do Exercício (DRE), 
Demonstração do Fluxo de Caixa (DFC), onde serão apresentados nos próximos 
tópicos. 
 
2.1.1 Demonstrações Suscetíveis a Análise 
 
Conforme Marion (2002), devemos analisar todas as Demonstrações 
Contábeis, porém é dada maior ênfase ao BP e DRE, uma vez que por meio delas, é 
evidenciada de forma objetiva a situação econômica.  
O primeiro passo para a análise é averiguar se possuímos todas as 
demonstrações contábeis para a análise o ideal é que se faça análise de dois 
períodos exercício atual e anterior, porém deve-se também averiguar a credibilidade 
das demonstrações contábeis. O parecer da auditoria das demonstrações contábeis 
apresenta confiabilidade para o analista. Nem sempre as demonstrações refletem a 
realidade principalmente nas pequenas e empresas. (Marion, 2012). 
Nos tópicos a seguir, apresentamos os conceitos das demonstrações 
contábeis definidas para a análise. 
 
2.1.2 Balanço Patrimonial 
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O Balanço Patrimonial apresenta a situação patrimonial e financeira de 
uma entidade de forma estática, em determinado momento. Por isso é tido como o 
ponto de partida no processo de análise de demonstrações contábeis. 
É no balanço patrimonial que estão às informações de como anda a 
situação da empresa, sua rentabilidade a solvência, se tem capital de giro e por fim 
se consegue honrar suas dívidas, entre outras informações que podem ser 
extraídas. Para Assaf Neto (1981, p. 28), o balanço servirá como elemento de 
partida para o conhecimento retrospectivo da situação econômica e financeira de 
uma empresa, através das informações contidas nos seus vários grupos de contas.   
Conforme o art. 178 da Lei nº 6.404/76, “no balanço, as contas serão 
classificadas segundo os elementos do patrimônio que registrem, e agrupadas de 
modo a facilitar o conhecimento e a análise da situação financeira da companhia”. 
O ativo compreende as aplicações de recursos, normalmente em bens e 
direitos. As contas estão apresentadas em ordem decrescente do grau de liquidez, 
sendo elas, as contas de ativo circulante, ativo não circulante dividido em 
investimento, ativo imobilizado. (SANTOS; SCHMIDT; MARTINS, 2006).  
Entretanto, o Passivo compreende as obrigações que a empresa tem, 
perante terceiros e acionistas as contas serão dispostas em ordem decrescente de 
exigibilidade dos elementos nelas registrados, ou seja, quanto menor o prazo de 
vencimento da obrigação, mais no início do passivo ela deverá ser classificada. 
(SANTOS; SCHMIDT; MARTINS, 2006).  
No Passivo, é apresentado o grupo do Patrimônio Líquido que representa 
o capital próprio da empresa vindo dos sócios e acionistas, bem como as variações 
do resultado da empresa no decorrer do período. (BRAGA, 2006). 
Para permitir uma melhor análise das informações apresentadas no 
Balanço é importante que as contas estejam estruturadas de forma ordenadas e 
uniformes, auxiliando aos usuários uma melhor forma de interpretação e 
entendimento da situação apresentada pela entidade. (MARTINS et al., 2013). 
Para um melhor diagnóstico da entidade, não podemos apenas analisar 
uma demonstração contábil isoladamente, mas sim analisarmos todas as 
demonstrações obrigatórias conjuntamente. Em função disto, no tópico a seguir será 
apresentada a DRE.  
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2.1.3 Demonstração do Resultado do Exercício 
 
A DRE trás as informações das despesas e receitas da empresa, 
evidenciando o resultado no final do exercício, que serve como base, para saber se 
a mesma teve lucro ou prejuízo no período analisado, como também demonstra 
todas as transações feitas pela mesma. Ou seja, todas as receitas provenientes de 
vendas de mercadorias ou prestação de serviços e as despesas, que são todos os 
gastos que a empresa precisa ter para obter receitas. 
Conforme Santos, Schmidt e Martins (2006, p. 49) a DRE será 
apresentada contendo os valores apurados das receitas das atividades da empresa, 
a dedução dos impostos, devolução e abatimentos, o custo das mercadorias e 
serviços, as despesas e outras receitas do período, apurando o lucro ou prejuízo 
líquido no período. 
Para Rios (2010, p. 5): 
a demonstração do resultado do exercício (DRE) é uma demonstração 
contábil dinâmica que se destina a evidenciar a formação do resultado 
líquido em um exercício, através do confronto das receitas, custos e 
despesas, apuradas segundo o princípio contábil do regime de 
competência, gerando informações significativas para a tomada de decisão. 
A elaboração da DRE é significativa para os acionistas, pois é deduzido 
todas as despesas e o valor do Imposto de Renda e da Contribuição Social, 
apurando o valor líquido que pertence aos sócios que será investido na empresa ou 
distribuído entre os mesmos (MARTINS ET al., 2013). 
A DRE é muito importante, pois nela podemos averiguar se destinamos o 
lucro apurado para os acionistas ou investimos, em caso de obter lucro, ou onde a 
empresa teve maior gasto, em caso de prejuízo. E para contribuir para o resultado 
financeiro da empresa utiliza-se a DFC que é uma importante ferramenta no qual 
veremos a seguir. 
 
2.1.4 Demonstração dos Fluxos de Caixa 
 
A DFC proporciona aos usuários informações relevantes sobre os 
ingressos e as saídas de caixa de uma entidade durante determinado período de 
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tempo, dividindo-se em três grupos: atividades operacionais, atividades de 
investimentos e atividades de financiamento. 
Martins, Miranda e Diniz (2014, p. 56) afirmam que “a DFC passou a ser 
obrigatória às companhias abertas, companhias fechadas e outras sociedades”.  
A elaboração e divulgação da DFC deve ser efetuada seguindo as 
orientações estabelecidas pelo CPC a partir do Pronunciamento Técnico CPC 03, 
que foi elaborada baseada na norma internacional de contabilidade IFRS (MARTINS 
et al., 2013).  
Conforme a legislação vigente a DFC pode ser elaborada pelo método 
direto que análise a movimentação do caixa e equivalentes de caixa, e pelo método 
indireto que avalia as alterações por meio da conciliação do caixa e equivalentes de 
caixa com o Lucro/Prejuízo do Exercício (MARTINS, MIRANDA; DINIZ, 2014). 
A DFC foi incluída como obrigatória na Lei 11.638/2007, sendo criada 
para substituir a Demonstração das Origens e Aplicações de Recursos (DOAR).  
No tópico a seguir será discorrido sobre as Notas Explicativas que não 
são demonstrações financeiras, mas são muito importantes, pois as complementam 
e servem como ferramenta para verificar se o que a empresa divulgou está de 
acordo com a legislação. 
 
2.1.5 Notas Explicativas 
 
As notas explicativas são elaboradas por estar prevista na Lei das 
Sociedades por Ações, em seu Art. 176, sendo que devem ser divulgadas em anexo 
as demonstrações contábeis.  
Em 2009 com a vigência da Lei 11.941 as notas explicativas devem 
indicar os seguintes assuntos, conforme figura abaixo: 
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 Figura 3 – Notas Explicativas 
 
 Fonte: BRASIL, Lei 11.941/2009. 
 
Em análise a figura 3, as notas explicativas são elaboradas para que 
sejam apresentadas as práticas contábeis utilizadas pelas companhias, esclarecer 
os resultados das demonstrações contábeis, detalhar os valores de algumas contas 
para melhor compreensão da situação financeira, bem como apresentar informações 
particulares e essenciais a cerca do resultado atingido pela companhia. (MARTINS 
et al., 2013).   
Além das Notas Explicativas, a entidade possui outros documentos que 
podem ser divulgados para uma melhor compreensão das demonstrações contábeis 
aos seus usuários. Um deles é o Relatório da Administração, que será apresentado 
no tópico subsequente.  
 
2.1.6 Relatório da Administração 
 
O relatório da administração é um complemento das demonstrações 
contábeis que apresenta notícias sobre as empresas, onde apresentam sobre o 
negócio e fatos administrativos do exercício encerrado pela empresa.  
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Conforme a Lei 6.404/76 art. 243 “o relatório anual da administração deve 
relacionar os investimentos da companhia em sociedades coligadas e controladas e 
mencionar as modificações ocorridas durante o exercício”.  
Como o relatório da administração utiliza menos termos técnicos, a 
compreensão das informações é muito melhor e poderá alcançando um número 
maior de usuários que possam analisar as informações apresentadas pelas 
empresas e tirar conclusões mais concretas sobre a situação das companhias 
(MARTINS et al., 2013).  
Desta forma, poderá ser verificado que além das demonstrações 
contábeis e notas explicativas, o relatório da administração também tem sua 
importância para as empresas, pois relata informações da empresa que não 
constam nas demonstrações, porém que influenciam na interpretação da situação da 
empresa, bem como na melhor decisão a ser seguida.  
Desta forma, poderá ser verificado que além das demonstrações 
contábeis e notas explicativas, o relatório da administração também tem sua 
importância para as empresas, pois apresenta informações da empresa que não são 
apresentadas nas demonstrações, porém que influenciam na interpretação da 
situação apresentada pela empresa, bem como na melhor decisão a ser seguida.  
2.2 ANÁLISE DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS 
A análise das demonstrações contábeis tem o objetivo de gerar 
informações úteis á tomada de decisões dos diversos usuários das informações 
contábeis, a fim de verificar se a empresa merece crédito, se é solvente, rentável, 
entre outras razões. 
Segundo Braga (2006, p. 137): 
a análise das demonstrações contábeis tem por objetivo observar e 
confrontar os elementos patrimoniais e os resultados das operações, 
visando ao conhecimento minucioso de sua composição qualitativa e de sua 
expressão quantitativa, de modo a revelar os fatores antecedentes e 
determinantes da situação atual, e também, a servir de ponto de partida 
para delinear o comportamento futuro da empresa.  
É importante salientar que o poder informativo se potencializa quando as 
demonstrações são analisadas em conjunto. Pois de acordo com o CPC 00 (R1),  
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as partes componentes das demonstrações contábeis se inter-relacionam 
porque refletem diferentes aspectos das mesmas transações ou outros 
eventos. Embora cada demonstração apresente informações que são 
diferente das outras, nenhuma provavelmente se presta a um único 
propósito, nem fornece todas as informações necessárias para 
necessidades específicas dos usuários. 
 
Para uma melhor análise é necessário que as demonstrações contábeis 
sejam analisadas em conjunto, não individualmente, para que se possa obter um 
resultado mais conciso e real da situação da empresa.  
 
2.2.1 Demonstrações Comparativas  
 
A Lei das Sociedades por Ações obriga a comparação das 
demonstrações contábeis de dois exercícios. O objetivo da comparação é para 
poder avaliar o futuro da entidade, sem deixar de analisar os anos anteriores. 
Silva e Marion (2013, p. 25): 
a comparabilidade pode ser definida como a qualidade da informação que 
permite ao usuário identificar semelhanças e diferenças entre dois conjuntos 
de fenômenos econômicos e financeiros. Para que a comparação aconteça, 
é importante que as demonstrações contábeis apresentem as 
correspondentes informações de períodos anteriores.  
 
De acordo com Martins et.al (2013) ao fazer análise de uma empresa é 
necessário que se faça à comparação das demonstrações em dois exercícios, 
portanto é fundamental verificar a evolução passada e também a evolução futura da 
empresa . 
Com isso, verifica-se que é de extrema importância uma avaliação 
comparativa das demonstrações contábeis para uma correta análise.  
 
2.2.2 Preparação para a Análise  
 
Para uma preparação da análise devemos reclassificar ou padronizar as 
demonstrações contábeis com o objetivo de trazê-las a um padrão de procedimento 
e de ordenamento na distribuição das contas, visando diminuir as diferenças nos 
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critérios utilizados pelas empresas na apresentação de tais demonstrações 
financeiras. Outro objetivo é fazer com que as demonstrações atendam ás 
necessidades de análise e sejam apresentadas de forma simples de visualizar e fácil 
de entender, isto é, de correlacionar os diversos itens, seguindo critérios próprios 
adotados internamente na empresa que esteja procedendo á análise. 
Antes de iniciar o processo de análise das demonstrações contábeis são 
necessárias algumas etapas onde veremos a seguir. 
 
 Figura 4 - Etapas da Análise das Demonstrações Contábeis 
 
 Fonte: Adaptado de Daufembach, 2014. 
 
A figura 4 demonstra que as demonstrações financeiras exigem uma 
preparação preliminar, é uma etapa precedente da análise propriamente dita. 
Primeiramente se faz a coleta de dados em seguida conferência dos dados 
coletados para análise consequentemente preparação dos dados, faz se o 
processamento e analisa os dados e para finalizar elabora-se o relatório com o 
diagnóstico da empresa. 
 
2.2.3 Análise Horizontal e Análise Vertical 
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Por meio da Análise Horizontal (AH) e Análise Vertical (AV), é possível 
avaliar cada uma das contas das demonstrações contábeis de maneira rápida e 
simples, comparando as contas entre si e entre diferentes períodos.  
 
2.2.3.1 Análise Horizontal 
 
O propósito da AH é permitir examinar a evolução histórica de cada uma 
das contas que compõem as demonstrações financeiras. 
Segundo Santos, Schmidt e Martins (2006, p. 110) a análise horizontal 
“evidencia a variação ocorrida a cada período, em termos percentuais” apresentando 
a evolução das contas em comparação aos anos anteriores na demonstração 
contábil em análise.  
De acordo com  Martins, Miranda e Diniz (2014, p 103) “a análise 
horizontal é um processo de análise temporal que permite verificar a evolução das 
contas individuais e também dos grupos de contas por meio de números-índices”.    
 
2.2.3.2 Análise Vertical 
 
A finalidade da AV é mostrar a participação relativa de cada item de uma 
demonstração financeira em relação a determinado referencial. No balanço, por 
exemplo, é comum determinarmos quanto por cento representa cada conta em 
relação ao valor total. 
Conforme Santos, Schmidt e Martins (2006, p. 108) indicam que a análise 
vertical “evidencia a participação em termos percentuais de cada rubrica de 
determinada demonstração em relação a um totalizador”.  
Segundo Martins, Miranda e Diniz (2014, p. 109) “o objetivo é dar uma 
ideia da representatividade de cada item ou subgrupo de uma demonstração 
financeira relativamente a um determinado total ou subtotal tomado como base”. 
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2.2.4 Análise por meio de Índices 
 
De acordo com Matarazzo (2010, p. 82), “assim como um médico usa 
certos indicadores, como pressão arterial e temperatura, para elaborar o quadro 
clínico de um paciente, os índices financeiros permitem construir um quadro de 
avaliação da empresa”. 
Assim, nos próximos tópicos serão apresentados os principais indicadores 
que são efetuadas para realizar a análise nas demonstrações contábeis.  
 
2.2.4.1 Índice de Liquidez 
 
Segundo Martins, Miranda e Diniz (2014, p 126) complementam que os 
índices de liquidez “demonstram sua capacidade de arcar com as dívidas 
assumidas, o que, em última instância, sinaliza a condição de sua própria 
continuidade”.  
Para calcular a liquidez são utilizados os seguintes índices: liquidez 
corrente, liquidez seca, liquidez imediata e liquidez geral.  
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 Figura 5 – Índice de Liquidez 
 
  Fonte: Adaptado de MARTINS, MIRANDA, DINIZ (2014, p. 127). 
 
Em análise a figura 5, podemos concluir que indicam em geral se a 
entidade conseguirá quitar com suas dívidas de curto e longo prazo, a partir dos 
recursos que possuem.  
 
2.2.4.2 Índice de Endividamento 
 
O índice de endividamento mostra quanto a empresa tem de dívidas com 
terceiros para cada real de recursos próprios. 
Conforme Braga (2006, p. 165) o índice de endividamento serve “para 
indicar o grau de utilização dos capitais obtidos pela empresa. Praticamente, o uso 
de um deles elimina a necessidade de se recorrer ao outro”. 
Para esta análise utilizam-se os seguintes indicadores: endividamento 
geral, composição do endividamento e a imobilização do Patrimônio Líquido. 
Deste modo verifica-se que quanto maior for o grau de endividamento, 
pior está à situação da empresa. 
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 Figura 6 - Índice de Endividamento
             
 Fonte: Adaptado de Martins, Miranda, Diniz, 2014. 
 
 
A partir da figura 6, analisamos que o grau de endividamento apresentado 
para a empresa irá refletir o quanto a empresa é dependente do capital de terceiros, 
pois se seu grau de endividamento for alto significa que a empresa terá a 
necessidade de buscar recursos fora da empresa, com os sócios e acionistas ou 
com empréstimos. 
2.2.4.3 Índices de Rentabilidade e Lucratividade 
 
Os índices de rentabilidade, via de regra, relacionam os resultados 
obtidos pela empresa com algum valor que expresse a dimensão relativa do mesmo, 
ou seja, valor de vendas, ativo total, patrimônio líquido ou ativo operacional 
(IUDÍCIBUS, 2009).   
Os valores apresentados para este índice, de acordo com Vasconcelos (2005, p. 
138) menciona que “os indicadores de rentabilidade são, dentre outros, os que mais 
interessam aos sócios/acionistas, pois aferem a remuneração dos recursos 
aplicados.” 
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Diante disto, verifica-se que a valor da rentabilidade é de grande 
importância para a análise da empresa, pois assim consegue-se verificar o retorno 
dos investimentos aplicado nas empresas. 
 
 Figura 7 – Índice de Rentabilidade 
 
 Fonte: Adaptado de Martins, Miranda, Diniz, 2014. 
 
A partir da figura 7, percebe-se que os indicadores irão apontar se a 
empresa está gerando lucros, ou seja, se as atividades exercidas pela empresa esta 
trazendo retorno aos sócios e acionistas.   
 
2.2.4.4 Índice de Atividade  
 
Os indicadores de atividades são realizados para avaliar os ciclos dentro 
da empresa, ou seja, a partir do cálculo do índice de atividade é possível verificar se 
a empresa se encontra em um ciclo favorável ou desfavorável.  
Conforme Martins, Miranda, Diniz (2014, p. 169 apud Assaf Neto, 2010) 
os índices de atividades “permitem que seja analisado o desempenho operacional 
da empresa e suas necessidades de investimento em giro”.  
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Com isso, para verificar qual o ciclo a empresa se encontra deverá ser 
calculado seu ciclo operacional, econômico e financeiro.  
 
 Figura 8 – Índice de Atividades 
 
 Fonte: Adaptado de Padoveze e Benedicto (2004). 
 
Podemos resumir a partir da figura 8 que o ciclo operacional compreende 
todo o processo da atividade da empresa, desde o seu planejamento até o 
recebimento da venda. O ciclo econômico abrange o momento da compra das 
matérias-primas até a venda dos produtos. Para o ciclo financeiro este envolve o 
pagamento das compras até o recebimento das vendas.   
Para analisar se a empresa possui um ciclo favorável é necessário que a 
empresa tenha um recebimento antes do pagamento, ou seja, ela tem que receber 
primeiro dos clientes para posteriormente pagar seus fornecedores. O contrário, 
correspondente a um ciclo desfavorável, onde o pagamento da empresa aos 
fornecedores está ocorrendo antes mesmo do recebimento de suas vendas. 
(WILSON, 2011).  
33 
 
 
 
Conforme figura abaixo pode ser analisada os ciclos da empresa, 
apresentando onde inicia e onde termina o ciclo de acordo com cada prazo médio.  
 
 Figura 9 – Ciclos de Atividades 
             
Fonte: Adaptado de Daufembach, 2014, p. 152.  
 
Entretanto, para verificar qual o ciclo a empresa se encontra é necessário 
que seja calculado os prazos médios. Os principais prazos utilizados são o prazo 
médio de estocagem (PME), prazo médio de vendas (PMV), prazo médio de 
cobrança (PMC) e prazo médio de pagamento a fornecedores (PMPF).  Na figura 
abaixo será apresenta cada um para melhor compreensão.  
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 Figura 10 – Prazos Médios 
 
 Fonte: Adaptado de Martins, Miranda, Diniz, 2014. 
 
Em exame a figura 10, os prazos médios constata-se que seu cálculo tem 
muita importância para as empresas, pois é a partir deles que é possível analisar se 
o ciclo está favorável ou desfavorável. Com o cálculo dos prazos é possível analisar 
se há a necessidade de capital de giro para a entidade.  
 
2.2.4.5 Administração do Capital de Giro 
 
Manter a situação financeira da empresa em equilíbrio é muito importante, 
pois assim ela poderá honrar com todos os compromissos assumidos, sem impactar 
ou com o menor impacto possível na rentabilidade. 
Para realizar o cálculo são necessários três instrumentos: Capital 
Circulante Líquido (CCL), a Necessidade de Capital de Giro (NCG) e o Saldo em 
Tesouraria (ST).  
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 Figura 11 – Capital de Giro 
 
 Fonte: Adaptado de Martins, Miranda, Diniz, 2014. 
 
Em diagnóstico a figura 11, verificamos que o cálculo dos prazos médios 
tem muita importância para as empresas, pois é a partir deles que é possível 
analisar se o ciclo está favorável ou desfavorável. Com o cálculo dos prazos é 
possível analisar se há a necessidade de capital de giro para a entidade.  
Desta forma, se os resultados apurados pela companhia indicarem a 
necessidade de capital de giro, deverá ser calculada essa necessidade para verificar 
quais decisões deverão ser tomadas. 
 
2.2.4.6 Fator de Insolvência de Kanitz 
 
Além de verificar se a empresa possui risco de decretar falência, o modelo 
de Kanitz é utilizado para dar a empresa uma nota, sendo esta que varia de -7,0 até 
7,0. (MARION, 2007, p. 192). 
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 Figura 12 – Fator de Insolvência de Kanitz 
 
 Fonte: Adaptado de Marion (2007) 
 
Se a empresa se mantiver positiva, ou seja, entre 0 a 7 significa que a que 
um equilíbrio na empresa. Se permanecer entre 0 e -3 a empresa deverá ter cuidado 
para entrar em falência. Caso esteja como negativa, entre -3 e -7 a empresa tende a 
decretar falência.  
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3 METODOLOGIA DA PESQUISA 
Este capítulo apresenta-se as considerações sobre a metodologia da 
pesquisa quanto a seus objetivos, procedimentos e abordagem do problema.  
Serão apresentados também os procedimentos que serão utilizados para 
a coleta de dados.  
3.1 ENQUADRAMENTO METODOLÓGICO 
Quanto ao delineamento da pesquisa tem-se que em relação ao objetivo 
é descritiva, pois procura o problema, suas características e compara as 
informações de um determinado período de tempo.   
Para Gil (2002, p. 42) “as pesquisas descritivas têm como objetivo 
primordial a descrição das características de determinada população ou fenômeno 
ou, então, o estabelecimento de relações entre variáveis”. 
No que se refere aos procedimentos caracteriza-se por ser estudo de 
caso, no qual é avaliada uma situação real na qual é analisada a situação das 
empresas através da análise das demonstrações contábeis. 
A pesquisa bibliográfica é realizada a partir de assuntos já elaborados de 
diversos autores, que podem ser utilizados de materiais como livros, artigos 
científicos entre outros. (GIL, 2006, p. 44).  
E por fim, quanto à abordagem é qualitativa que segundo Richardson 
(BEUREN 2006, p. 91) “os estudos que empregam uma metodologia qualitativa 
podem descrever a complexidade de determinado problema, analisar a interação de 
certas variáveis, compreender e classificar processos dinâmicos vividos por grupos 
sociais”. 
3.2 PROCEDIMENTO PARA A ANÁLISE DE DADOS 
Como instrumento de pesquisa para a realização do trabalho será 
utilizado dados informados nas demonstrações contábeis das empresas Eliane e 
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Portinari para os períodos de 2013 e 2014. A coleta das informações se dará pelos 
documentos disponíveis no site das empresas pesquisadas.  
Com os dados coletados, poderão ser efetuados os cálculos dos índices 
financeiros a fim de realizar a análise entre as empresas estudadas, apresentando 
uma análise da situação de cada uma.  
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4 ESTUDO DE CASO 
Neste capítulo será apresentado o histórico das empresas objeto de 
estudo deste trabalho, Eliane e Portinari, sendo expostas algumas demonstrações 
contábeis que foram disponibilizadas em seu sitio eletrônico na qual será a base 
para as análises da situação das entidades.  
As empresas estão situadas no extremo sul catarinense, atuando no ramo 
de revestimentos cerâmicos, sendo elas empresas de destaque no cenário nacional. 
A empresa Eliane tem sua marca presente em mais de 80 países da 
América do Sul, América do Norte, Europa, África e Oceania, se firmando como 
maior exportadora de revestimentos cerâmicos do Brasil. A empresa Portinari 
comercializa seus produtos no Brasil e em mais de 50 países, sendo a única 
empresa brasileira do setor que pratica sustentabilidade com certificação LEED 
Compliance, concedida pelo Scientific Certification Systems – SCS. 
Com isso, constatou-se a importância em realizar a análise das 
demonstrações contábeis das duas empresas para verificar a posição de cada uma 
no mercado. 
 
4.1 ELIANE REVESTIMENTOS CERÂMICOS 
 
A Eliane Revestimentos Cerâmicos é uma empresa familiar de capital 
fechado que iniciou suas atividades em 1960. Foi pioneira na fabricação de 
porcelanato no Brasil e se destaca com o desenvolvimento de pisos e azulejos. Hoje 
a Eliane Revestimentos é referência nacional em revestimentos cerâmicos criando 
soluções completas para todos os tipos de projetos e surpreendendo a cada 
lançamento. 
Atualmente possui unidades fabris situadas nos estados de Santa 
Catarina e Bahia, sendo quatro em Cocal do Sul (SC), onde se localiza a sede da 
empresa e a unidade de porcelanato em Criciúma (SC) e uma em Camaçari (BA). 
Além disso possui um escritório em São Paulo e dois centros de distribuição nos 
Estados Unidos e Canadá. 
40 
 
 
 
Os produtos podem ser encontrados em mais de 15 mil pontos de venda 
localizados em todo o território nacional. A marca também está presente em mais de 
80 países da América do Sul, América do Norte, Europa, África e Oceania, se 
firmando como maior exportadora de revestimentos cerâmicos do Brasil. 
Em 2014 a empresa obteve uma receita líquida de R$ 698,5 milhões, 
superando em 10,5%, os 632,2 milhões de 2013. Apresentou um crescimento no 
faturamento em torno de 10,5%, como consequência houve uma redução expressiva 
no endividamento.  
4.2 PORTINARI  
A Cerâmica Portinari faz parte da Cecrisa Revestimentos Cerâmicos S.A., 
uma das maiores empresas de revestimentos cerâmicos do Brasil. Suas origens 
remontam a década de 1970. Os primeiros azulejos foram produzidos em 11 de abril 
de 1971. Desde então, a empresa cresceu até atingir uma posição de destaque no 
mercado brasileiro e mundial. Em 2012, iniciou uma desafiadora etapa com a 
chegada do fundo de investimentos Vinci Partners ao controle da empresa. 
Responsável pela geração de aproximadamente 2,2 mil empregos diretos, 
a Cecrisa possui cinco unidades industriais, sendo três em Santa Catarina (Portinari, 
Corporação e Eldorado), uma em Minas Gerais e outra em Goiás, todas com 
parques fabris modernos e estruturados com tecnologia de ponta. 
No ano de 2014 foram produzidos 22,2 milhões de m², apresentando uma 
redução de 4,3% sobre o ano de 2013, com um mix de produtos de maior valor 
agregado. Apresentou uma receita líquida de R$ 675,2 milhões representando 2,6% 
menor do que em 2013. Apurou um resultado líquido de R$ 68,5 milhões, contra um 
resultado de 95,8% milhões em 2013.  
4.3  ANÁLISE DAS DEMONSTRAÇÕES CONTÁBEIS  
Neste capitulo serão apresentadas as demonstrações contábeis das 
empresas Eliane e Portinari padronizadas para realizar a comparação a fim de 
efetuar a análise das entidades.  
41 
 
 
 
4.3.1 Análise Horizontal e Vertical do Ativo  
Abaixo apresentamos o Balanço Patrimonial das empresas com as contas 
do Ativo e a análise horizontal e vertical de 2013 e 2014. 
 
  Quadro 1 - Análise horizontal e vertical do ativo  
  Fonte: Elaborado pela autora 
 
Ao verificar a Análise Horizontal efetuada no Balanço da empresa Eliane 
podemos analisar que as maiores variações positivas ocorreram na conta caixa e 
clientes. Sendo que a variação negativa foi na conta de Créditos com a Eletrobrás 
apresentando uma diferença de -36,8%.  
Enquanto na empresa Portinari a conta caixa para o ano de 2013 para 
2014 apresentou uma variação positiva de 3103,6% muito superior comparado com 
a conta da empresa Eliane, onde verificamos que o saldo da conta é bem distinto 
entre as companhias, pois a empresa Portinari possui um saldo de caixa maior.  
Ao examinar a Análise Vertical das empresas observamos que no ano de 
2014 o ativo não circulante representa 58% ficando o restante, 42% para o ativo 
circulante o que também ocorreu na empresa Portinari, o ativo não circulante 
representa 46,5% ficando o restante, 53,5% para o ativo circulante.  
Para a companhia Eliane as contas de maior representação no ativo 
circulante são as contas de clientes e estoque. Onde para o grupo do ativo não 
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circulante a conta do imobilizado possui maior valor. Sendo que a empresa Portinari 
possui as mesmas representações de contas. Porém, verificamos que a conta de 
estoque entre as empresas possui uma grande diferença, pois a Eliane mantém em 
seu estoque em média R$ 61mil o que representa quase 10% do seu Ativo, sendo 
que a Portinari possui em torno de R$ 120 mil o que equivale em média 20% do seu 
Ativo, onde observa-se praticamente o dobro do valor do estoque entre as 
empresas.  
Portanto, podemos analisar que as entidades não apresentam grandes 
diferenças entre suas contas, bem como grandes variações entre contas para os 
últimos dois anos analisados.  
4.3.2 Análise Horizontal e Vertical do Passivo  
Neste tópico apresentam-se as contas do Passivo das empresas com as 
análises horizontal e vertical para efetuar a análise e comparação entre as 
companhias. 
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   Quadro 2 - Análise horizontal e vertical do passivo 
    Fonte: Elaborada pela Autora 
Podemos analisar que na Eliane as contas de obrigações fiscais e dos 
empréstimos de curto prazo obtiveram uma variação negativa em relação às demais 
contas, onde se pode concluir que a empresa conseguiu quitar com suas 
obrigações. Para o grupo do Passivo não circulante verificamos que a conta dos 
impostos diferidos apresentou 29,9%, representando quase a totalidade do grupo.  
Verificamos que a empresa Portinari apresentou um patrimônio liquido a 
descoberto no ano de 2013, conseguindo recuperar-se no ano seguinte, porém não 
foi satisfatório. Devido este fato, todos os índices que utilizam o patrimônio líquido 
foram afetados. 
 Verificamos que as duas empresas obtiveram um aumento na conta de 
obrigações sociais e trabalhistas. Podemos analisar que o saldo da conta de 
fornecedores entre as companhias é expressivo, pois a Eliane apresenta um saldo 
em média R$ 60 mil e a Portinari de R$ 90 mil. 
Em análise as contas do Passivo verificaram que o grupo do Passivo Não 
Circulante obteve uma queda para ambas as empresas, onde a conta de impostos 
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diferidos possui maior representação para a Eliane, onde para a Portinari a conta é a 
de obrigações tributárias. 
4.3.3 Análise Horizontal e Vertical da DRE 
 Neste tópico será apresentada a análise horizontal e vertical da DRE, 
conforme se podem avaliar as análises no quadro abaixo. 
 
 Quadro 3 - Análise horizontal e vertical do DRE 
 
 Fonte: Elaborada pela Autora 
 
Ao analisarmos a receita de vendas percebemos que a Eliane obteve um 
aumento de 11%, enquanto na Portinari houve uma redução de 3,55%. Verificamos 
ainda que as empresas mantiveram o custo da mercadoria vendida lineares, onde a 
Portinari obteve uma redução de 4,82% e a Eliane um aumento de 7,6%, onde 
representa em média 65% do total da receita bruta apurada. 
O resultado financeiro foi menor na Elaine de 2013 para 2014, comparado 
ao da Portinari que se manteve. A conta de outras receitas teve uma grande 
representatividade na Portinari, devido ao parcelamento REFIS efetuado. 
Analisamos que as contas de despesas operacionais das empresas 
chegaram a valores bem próximos, onde 20% do seu valor são referentes aos 
valores da receita apurada. 
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Portanto, pode-se analisar que as empresas não possuem grandes 
variações nas contas que compõem o DRE conforme as análises horizontal e 
vertical efetuadas.  
4.3.4 Análise Horizontal dos Fluxos de Caixa 
Neste capítulo será apresentada a análise horizontal das empresas para o 
fluxo de caixa conforme o quadro abaixo.   
 Quadro 4 - Análise horizontal dos fluxos de caixa 
 
 Fonte: Elaborada pela Autora 
 
Em análise aos fluxos de caixa verificamos que a Eliane apresentou 
valores positivos para as atividades operacionais, o que não ocorreu para a Portinari, 
pois apurou um caixa operacional negativo.  
Verificamos que a Eliane conseguiu pagar seus empréstimos e 
financiamentos e ainda gerou caixa positivo para a empresa. Enquanto a Portinari 
efetuou novos financiamentos e não conseguiu gerar caixa para a empresa. 
Com isso pode-se analisar que a empresa Eliane apresentou melhores 
resultados para os fluxos de caixa comparado com a Portinari conforme a análise 
horizontal efetuada.  
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4.3.5 Análise da Liquidez 
Abaixo se apresenta uma tabela comparativa com os cálculos da liquidez 
corrente, liquidez seca, liquidez geral e liquidez imediata dos anos de 2014 e 2013 
das empresas Eliane e Portinari. 
 Quadro 5 - Análise da liquidez 
 
  Fonte: Elaborada pela Autora 
 
Podemos avaliar que a empresa Eliane obteve índices melhores 
comparados ao da Portinari. Sendo que a Portinari obteve uma liquidez seca menor 
em decorrência do alto nível de estoque. 
As duas empresas não atingiram bons índices de liquidez, ou seja, um 
valor maior que 1,00, exceto na liquidez corrente nos dois anos e na liquidez seca 
em 2014, na empresa Elaine.  
4.3.6 Análise do Endividamento 
Neste capitulo será apresentada uma tabela comparativa com os cálculos 
do endividamento total, participação do capital de terceiro, garantia do capital 
próprio, composição do endividamento dos anos de 2014 e 2013 das empresas 
Eliane e Portinari.  
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 Quadro 6 - Análise do endividamento 
 
 Fonte: Elaborada pela Autora 
 
 
Verificamos que ambas as empresas possuem um grau de endividamento 
muito elevado. Avaliamos que na empresa Portinari todo o ativo está financiado por 
terceiros. 
Em relação ao indicador de participação do capital de terceiro, verificamos 
que ambas as empresas possuem uma dependência exagerada de terceiros para se 
manter, porém podemos perceber que na Portinari todo o seu ativo está financiado 
por terceiros  
No ano de 2014 esta dependência caiu para a Elaine. Enquanto que a 
Eliane apresentava um valor de em média 593,6% passou para 379,1%.  
Constamos que as entidades ainda possuem um valor elevado de 
dependência, porém a situação vem melhorando. Consequentemente, a Garantia do 
Capital Próprio também é comprometida, pois as empresas dependem de terceiros 
para manterem-se atuantes.  
4.3.7 Análise da Rentabilidade e Lucratividade 
Neste item serão apresentados os valores de rentabilidade e lucratividade 
das empresas estudadas para avaliar a situação de cada entidade. 
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 Quadro 7 - Análise da rentabilidade e lucratividade
 
 Fonte: Elaborada pela Autora 
Em análise aos indicadores de rentabilidade verificamos que a margem 
líquida possui uma variação entre as empresas onde a Eliane apresenta uma 
margem de 9,4% a Portinari exibe um valor de 10,1%, devido a Portinari apresentar 
valores altos na conta de outras receitas. 
Podemos analisar que a empresa Eliane está obtendo um retorno para 
seus acionistas maior em comparação com a Portinari, sendo mais rentável investir 
na Eliane. 
 Observamos que a margem operacional da Portinari esteve em 29,3% 
em 2013 diminuindo para 21,2% em 2014, onde da Eliane de 2013 para 2014 
praticamente se manteve. Ao contrário, a Eliane em 2013 apresentava uma margem 
operacional de 15,2%, em 2014 passou para 16,7%. 
4.3.8 Análise das Atividades e Ciclos  
Será apresentado abaixo um quadro apresentando os valores calculados 
para os prazos médios e os ciclos de cada empresa. 
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 Quadro 8 - Análise dos prazos médios 
 
 Fonte: Elaborada pela Autora 
 
  Em análise ao quadro podemos verificar que a empresa Portinari se 
encontra em um ciclo desfavorável porque a empresa tem que pagar seus 
fornecedores antes de receber de seus clientes, necessitando de capital de giro.  
Em análise podemos avaliar que o ciclo operacional da Eliane é menor 
que o da Portinari, e também a renovação dos estoques é menor. Enquanto a 
Eliane, em 2014, renova seu estoque em 50 dias, a Portinari renova em 97 dias.  
4.3.9 Análise da Administração do Capital Giro 
Abaixo será apresentado o quadro com a análise da necessidade de 
capital de giro das empresas.   
 Quadro 9 - Análise do capital de giro 
 
 Fonte: Elaborada pela Autora 
 
Em decorrência do ciclo desfavorável, a empresa Eliane tem NCG no 
montante de 32.542 em 2013 e 95.569 em 2014. A empresa Portinari também tem 
NCG no montante de 131.060 em 2013 e 105.713 em 2014. 
Podemos analisar que saldo de tesouraria da Eliane obteve uma boa 
melhora de 2013 para 2014. 
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4.3.10 Análise do Fator de Isolvência 
Neste item será apresentado o fator de insolvência calculado para as 
empresas objeto de estudo no período de 2014 e 2013. 
 Quadro 10 - Análise do fator de insolvência 
 
 Fonte: Elaborada pela Autora 
 
Em análise as tabelas acima podemos analisar que a companhia Eliane 
esteve num estado de solvência nos períodos analisados, significando que a 
empresa encontra-se em uma boa situação. Enquanto isso, a Portinari em 2013 se 
encontra em um estado de solvência, porém no ano de 2014 a análise ficou 
comprometida. 
4.3.11 Parecer de Análise 
 
As empresas analisadas Eliane e Portinari estão situadas no estado de 
Santa Catarina onde atuam no ramo da cerâmica. O setor cerâmico no Brasil está 
concentrado nos estados do Sul e Sudeste, onde ocupa a segunda posição em 
produção e consumo em comparação com o mercado mundial de revestimentos 
cerâmicos. Sendo que no estado de Santa Catarina as cidades de Criciúma, Tijucas 
e Sangão representam 42% dos empregados gerados para o segmento.  
Conforme o cenário, o setor possui grande expectativa para o seu 
crescimento devido o déficit habitacional de 7 milhões de moradias que precisa ser 
construído no Brasil para atender a toda a população. (BENETTI, 2014).  
A companhia Eliane no último ano apresentou um ativo total de R$ 
738.863 com um total de Patrimônio Líquido de R$ 154.220, apurando um 
crescimento de receita líquida de 10,5%. Enquanto a Portinari apurou um ativo no 
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valor R$ 701.474 com um Patrimônio Líquido de R$ 172 com diminuição de 3,53% 
de receita líquida comparado com o ano anterior. 
Destacamos que as empresas tiveram crescimento em comparação com 
o último ano, porém verificamos que a empresa Eliane obteve melhores resultados 
devido ao aumento maior em sua receita e em seu ativo.  
Verificamos que a empresa Eliane conseguiu reduzir seu endividamento 
para 79,1% pois obteve um aumento em sua receita. Entretanto a Portinari também 
reduziu seu endividamento total para 100%, um valor elevado devido os 
investimentos em estratégias de crescimento efetuadas. 
Avaliamos que a companhia Eliane teve um aumento no Patrimônio 
Líquido de 49,3% o que representa um valor de R$ 50.923 onde foi destinado 
valores para as reservas da empresa. Já a Portinari obteve um Patrimônio Líquido a 
descoberto no ano de 2013, conseguindo se recuperar em 2014, porém não foi o 
suficiente para seus números melhorarem. 
A análise da Rentabilidade do Patrimônio Líquido para a Eliane 
apresentou um bom resultado para o último ano expondo um valor de 42,6% 
comparado com o ano anterior onde a empresa apresentou 30,1%,. A Rentabilidade 
do PL da Portinari ficou comprometida em decorrência do Patrimônio Líquido a 
descoberto. 
A Eliane não encontra-se em uma boa situação pois os indicadores de 
liquidez indicam que a empresa não possui capacidade financeira para cumprir com 
seus compromissos financeiros, pois apresentou indicadores abaixo do mínimo 
ideal. Com isso a empresa mantém aplicações financeiras de resgate imediato para 
eventuais situações. Entretanto, a Portinari também não apresentou liquidez boa 
exceto para liquidez corrente onde verifica-se que a empresa possui capacidade de 
pagamento a curto prazo.  
O ciclo de atividades da Eliane encontra-se desfavorável, pois está 
efetuando os pagamentos antes do seu recebimento, igualmente o que ocorre na 
Portinari. 
Podemos analisar que a Portinari possui maior necessidade de capital de 
giro para continuar operando com suas atividades, devido seu ciclo estar 
desfavorável porque no período entre o pagamento e o recebimento a entidade não 
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possui recursos próprios para manter a empresa.  O mesmo ocorre na Portinari que 
necessita de capital de giro para continuar atuando. 
 Constatamos que em geral as empresas encontram-se em uma situação 
confortável, porém como são empresas sólidas que estão há muito tempo no 
mercado, sendo referências para o setor não tendem a entrar em estado de falência 
com os resultados apurados devido seu porte e tempo de mercado. Podemos 
observar que a imobilização do PL para ambas as empresas está elevado, 
significando que o valor gerado do PL não está sendo suficiente para manter o Ativo 
Não Circulante, sendo necessário depender de terceiros para obter recursos para as 
atividades da empresa.  
Contudo, avaliamos que ambas as empresas apresentaram resultados 
desfavoráveis, porém ao efetuar a comparação da situação de cada uma, pode-se 
analisar que como um todo a empresa Eliane apurou melhores resultados, quando 
comparado com a Portinari. 
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5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 
 
O estudo de caso foi realizado com as empresas Eliane e Portinari que 
teve como objetivo principal analisar o desempenho econômico financeiro das duas 
empresas, fazendo comparação entre as mesmas, utilizando o Balanço Patrimonial, 
a Demonstração do Resultado do Exercício e a Demonstração do Fluxo de Caixa. 
O objetivo geral deste trabalho era analisar o desempenho financeiro das 
empresas, indicando a empresa que apresentou melhor resultado. Para alcançar 
este objetivo geral foram delineados os seguintes objetivos: a) pesquisar os 
conceitos de análise das Demonstrações Contábeis; b) analisar as demonstrações 
contábeis padronizadas das empresas Eliane e Portinari do período de 2013 e 2014; 
c) identificar o desempenho econômico financeiro das empresas; d) apresentar um 
parecer da situação econômico-financeiro apresentando a situação das empresas. 
Para atingir o primerio objetivo foi feita uma pesquisa bibliografica com os 
principiais autores relacionados ao tema em questão,sendo apresentados os 
conceitos das demonstrações contábeis determinados pela Lei e e seus principais 
indicadores para a análise. 
Para alcançar o segundo objetivo foram realizadas pesquisas com dados 
coletados do Balanço Patrimonial, Demostração do Resultado do Exercício e 
Demonstração do Fluxo de Caixa das empresa onde essas informações foram 
retidas do site de cada empresa estudada. 
Após coletar as informações fez-se necessário realizar o procedimento de 
padronização das contas para fins de análise de cada empresa, e depois foram 
aplicadasos os principais indicadores econômicos e financeiros no período de 2013 
e 2014. 
Ao final foi elaborado um parecer de análise destacando os valores mais 
expressivos e os resultados dos indicadores, comparando os valores de cada 
empresa para o mesmo período e indicando a companhia que se encontra em 
melhor situação.  
Conclui-se ao fim deste trabalho reafirmando a importância da análise das 
demonstrações contábeis para as empresas, para assim poderem verificar sua 
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situação perante o mercado e seus concorrentes. Sendo que foi possível analisar 
que ambas as empresas não se encontram em uma situação favorável.  
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ANEXO 1 – Balanço Patrimonial Ativo Portinari 
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ANEXO 2 – Balanço Patrimonial Passivo Portinari 
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ANEXO 3 – Demonstração do Resultado Portinari 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
62 
 
 
 
ANEXO 4 – Demonstrações dos Fluxos de Caixa Portinari 
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ANEXO 5 – Balanço Patrimonial Ativo Eliane 
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ANEXO 6 – Balanço Patrimonial Passivo Eliane 
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ANEXO 7 – Demonstração do Resultado Eliane 
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ANEXO 8 – Demonstrações dos Fluxos de Caixa Eliane 
 
 
   
